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Opeenvolgende besluiten tot delegatie van emissiebevoegdheid 
Vraag - De algemene vergadering van een NV heeft tijdens de jaarvergadering op 1 april 
2003 besloten het bestuur aan te wijzen als het vennootschapsorgaan dat bevoegd is tot 
uitgifte van aandelen voor de duur van achttien maanden. De uitgifte mag niet meer bedragen 
dan 10% van het geplaatste kapitaal, of in geval van financiering van een overname niet meer 
dan 20%. Tijdens de jaarvergadering op 1 april 2004 neemt de aandeelhoudersvergadering op 
voorstel van het bestuur opnieuw een besluit tot delegatie van de emissiebevoegdheid aan het 
bestuur, wederom voor de duur van achttien maanden, maar nu voor maximaal 5% van het 
geplaatste kapitaal en uitsluitend ter dekking van de kapitaalverplichtingen met betrekking tot 
aandelen(optie)plannen. Kort daarna, in mei 2004, overweegt het bestuur een overname van 
een andere vennootschap. Bij gebrek aan liquide middelen zal de overname moeten worden 
gefinancierd door een emissie ter grootte van 15% van het geplaatste kapitaal. Is het bestuur 
bevoegd het emissiebesluit te nemen? 
Antwoord - De termijn van het delegatiebesluit van 1 april 2003 loopt af op 30 september 
2004. Denkt men het delegatiebesluit van 2004 weg, dan zou het bestuur in mei 2004, nog 
binnen de termijn, bevoegd zijn tot het nemen van het emissiebesluit ter financiering van de 
overname. In de praktijk is het gebruikelijk dat tijdens iedere jaarvergadering het besluit tot 
aanwijzing van het bestuur wordt genomen. Indien tussen de opeenvolgende 
delegatiebesluiten inhoudelijk geen verschil bestaat dan is er sprake van een verlenging van 
de aanwijzing (voor maximaal vijf jaar, art. 2:96 lid 1 BW). De termijn begint te lopen vanaf 
het tijdstip van het besluit. Het besluit tot verlenging kan reeds worden genomen voordat de 
termijn van het eerste besluit is verstreken. Toen de NV op 1 april 2004 het nieuwe 
delegatiebesluit nam, liep de termijn van het eerste besluit nog, maar de vraag is of hier wel 
van een verlenging kan worden gesproken. Anders gesteld: is het delegatiebesluit van 2004 
(mede) te verstaan als een intrekking van het delegatiebesluit van 2003? 
Aan deze kwestie wordt in de literatuur weinig aandacht besteed. Asser-Maeijer 2-III (2000), 
nr. 235, geeft geen antwoord, maar verwijst naar het commentaar van Schulting op de 
Departementale Richtlijnen 1986 in de Losbladige Rechtspersonen. Schulting stelt in 
aantekening 5 bij paragraaf 29 dat indien de nieuwe aanwijzing een beperking inhoudt ten 
opzichte van de eerdere aanwijzing de redenering kan worden gevolgd dat die beperking eerst 
geldt nadat de duur van de eerdere aanwijzing is verstreken. Hij vervolgt echter: 'Indien wat 
meer afstand van de tekst van de wet wordt genomen, kan men in het geven van de nieuwe 
aanwijzing ook zien een intrekken van de eerdere aanwijzing, welke geschiedt met 
instemming van het bij die eerdere aanwijzing aangewezen orgaan, zeker indien het voorstel 
tot de hernieuwing van dat orgaan uitgaat. In dat geval geldt de hiervoor bedoelde beperking 
terstond.' Intrekking dus? Art. 2:96 lid 1 laatste zin BW bepaalt dat, tenzij bij de aanwijzing 
anders is bepaald, zij niet kan worden ingetrokken. Enige onduidelijkheid bestaat er over de 
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vraag of dit uitdrukkelijk moet geschieden. Bevestigend: Asser-Maeijer 2-III, t.a.p., en 
Perrick, in: Van vennootschappelijk belang, Maeijer-bundel (1988), p. 189. In het Handboek, 
nr. 164, schreef Van der Grinten met betrekking tot statutaire aanwijzing dat het anders 
bepaald zijn impliciet blijkt uit het feit dat de aanwijzing door statutenwijziging kan worden 
ingetrokken of gewijzigd. In de oudere drukken voegde hij daaraan toe dat het anders bepaald 
zijn niet expliciet behoeft te geschieden (zie bijv. 10e druk, p. 216). Dit laatste zinnetje is in 
de 12e druk (p. 198) verdwenen. Schulting lijkt in de aangehaalde passage wel wat te voelen 
voor de impliciete intrekking, maar adviseert direct daarna het aanwijzingsbesluit zorgvuldig 
te formuleren. 
Juist om vragen als de onderhavige te vermijden lijkt het mij verstandig om in het 
aanwijzingsbesluit uitdrukkelijk te vermelden dat de aanwijzing kan worden herroepen door 
een ander besluit tot aanwijzing. Dat andere besluit moet dan uitdrukkelijk bepalen dat het 
eerder genomen besluit wordt ingetrokken. Toch zijn we er dan nog niet. Het voorstel tot 
delegatie van de emissiebevoegdheid zal vrijwel altijd van het bestuur zelf uitgaan. Houdt een 
delegatiebesluit een beperking in ten opzichte van een eerder delegatiebesluit dan beoogt het 
tweede besluit een intrekking van het eerste. Het voorstel van het bestuur behelst kennelijk 
zijn instemming met de intrekking voordat de termijn van het eerste besluit is verlopen. Het 
bestuur beperkt door het voorstel zijn eigen bevoegdheid. In het onderhavige geval blijkt niet 
of het aanwijzingsbesluit bepaalt dat het kan worden ingetrokken. Maar uit het feit dat het 
bestuur zelf voorstelt de delegatiebevoegdheid te beperken leid ik af dat het ermee instemt dat 
het eerdere besluit is ingetrokken. Het bestuur van de NV is in mei 2004 dan ook niet meer 
bevoegd tot het nemen van een emissiebesluit ter financiering van de overname. De emissie 
vereist een besluit van de aandeelhoudersvergadering. Dat zal vermoedelijk in 
overeenstemming zijn met de gedachte die leefde bij het bestuur toen het op 1 april 2004 aan 
de aandeelhoudersvergadering voorstelde om zijn eigen bevoegdheid met betrekking tot 
emissies te beperken. 
Zou het mogelijk zijn dat het tweede besluit bepaalt dat de hernieuwde aanwijzing ingaat op 
een later (in het besluit genoemd) tijdstip? Dat zou handig zijn, omdat voor de aanwijzing 
meestal een termijn van achttien maanden wordt gekozen; daardoor valt het einde van de 
termijn halverwege twee jaarvergaderingen. Bij een bevestigend antwoord had in het 
onderhavige geval het tweede delegatiebesluit kunnen inhouden dat de termijn daarvan zou 
ingaan na afloop van de termijn van het eerdere besluit, dat wil zeggen op 1 oktober 2004. 
Asser-Maeijer 2-III, t.a.p., en Schulting, a.w., paragraaf 29, aantekening 4, zijn stellig: dit kan 
niet. Ik zie daartegen eigenlijk geen bezwaar. Waarom zou de aandeelhoudersvergadering 
niet kunnen besluiten dat haar besluit op een later tijdstip ingaat? 
Twee conclusies lijken gerechtvaardigd: (i) de mogelijkheid tot intrekking dient in het besluit 
tot delegatie van emissiebevoegdheid nauwkeurig te worden geformuleerd, en (ii) hoewel de 
departementale richtlijnen zijn ingetrokken, is het verstandig het commentaar in de 
Losbladige Rechtspersonen te bewaren. 
De lezers worden van harte uitgenodigd nieuwe rechtsvragen in te zenden. Deze kunnen - het 
liefst per e-mail - worden geadresseerd aan een van de redactiesecretarissen, zie colofon op 
de binnenzijde van het omslag. 
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